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МОДЕлюВАННя ВплИВУ шОКІВ УМОВ тОРгІВлІ  
НА ЕКОНОМІЧНЕ ЗРОстАННя В УКРАїНІ

У статті досліджено вплив позитивних перманентних і тимчасових шоків умов торгівлі 
та волатильності індексів умов торгівлі на темпи зростання валового внутрішнього продукту 
та рахунку поточних операцій платіжного балансу в Україні. Показано, що ефект Харберге-
ра – Лаурсена – Метцлера простежується лише в моделях, що включають кількісний індекс умов 
торгівлі, його тимчасову складову та тимчасову компоненту індексу умов торгівлі, розрахованого 
на основі дефлятора експортних та імпортних цін. Доведено, що помітний вплив на варіативність 
приросту темпу зростання валового внутрішнього продукту в Україні здійснює лише кількісний 
індекс умов торгівлі. 
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постановка проблеми

На думку багатьох науковців, основними 
зовнішньоекономічними шоками є зміни умов 
торгівлі, світових цін на сировинні товари, 
зовнішнього попиту на продукцію вітчизняного 
експорту, відсоткових ставок на світових ринках 
фінансового капіталу та його потоків тощо. 
Умовно їх можна поділити на такі, що переда-
ються через торговий та фінансовий канали. За 
свідченням [8, c. 145], ці два канали діють у про-
тилежних напрямках. Так, з одного боку, рецесія 
в розвинених країнах зумовлює погіршення 
умов торгівлі та зниження зовнішнього попиту 
для країн з ринком, що формується, негативно 
впливаючи на їхнє економічне зростання. З дру-
гого боку, нижчі відсоткові ставки в розвинених 
країнах провокують зростання внутрішнього 
попиту в країнах, що розвиваються. Своєю чер-
гою зміни зовнішнього попиту на продукцію 
вітчизняного експорту або умов торгівлі явля-
ють собою, так би мовити, реальні зовнішні 
шоки, що «безпосередньо впливають на про-
дуктивність капіталу та його накопичення» 
[8, c. 145] та, відповідно, і на довгострокове 
зростання. 

У контексті дослідження торгового каналу 
передачі зовнішніх збурень актуальним є емпі-
ричне дослідження впливу умов торгівлі на еко-
номічне зростання в Україні, беручи до уваги 
надмірну відкритість нашої економіки та залеж-
ність від кон’юнктури на сировинних ринках, 
оскільки одним з найсуттєвіших факторів спаду 
економіки України вважають погіршення умов 
торгівлі внаслідок поганої цінової кон’юнктури 

на товари вітчизняного експорту, насамперед 
на металопрокат та аграрну продукцію 1, 2.

Аналіз досліджень 
та публікацій з проблеми

Питання дослідження впливу умов торгівлі 
на економічне зростання країн, їх дохід і стан 
рахунку поточних операцій і, зокрема, торго-
вого балансу знайшли відображення в низці 
праць закордонних та вітчизняних учених. 
Так, слід відзначити роботи таких науковців, 
як: В. Абдул, Р. Барро, О. Бланшар, М. Бліні, 
Х. Боукез, Дж. Вільямсон, Д. Гріневей, Р. Дункан, 
С. Едвардс, Я. Жаліло, Т. Кано, П. Кешін, С. Лаур-
сен, Дж. МакДермотт, Л. Метцлер, П. Мішталь, 
С. Ніколайчук, М. Обстфельд, Г. Отто, Д. Покриш-
ка, А. Разін, Дж. Сакс, Л. Свенсон, Т. Дж. Сід, 
В. Тзен, Т. Тищук, С. Дж. Турновскі, Е. Хаддасс, 
С. Хаморі, А. Харбергер, Н. Шаповаленко, та бага-
тьох інших.

У рамках дослідження впливу умов торгівлі 
на економічне зростання країни неможливо 
не згадати так званий ефект Харбергера – Лаур-
сена – Метцлера, відповідно до якого погір-
шення умов торгівлі призводить до падіння ре-
ального доходу, заощаджень та, відповідно, 
і поточного рахунку. При цьому вплив умов 

1  За прогнозом МВФ у 2014–2015 рр. очікується зниження 
індексів цін на метал, продукти харчування та енергетичні това-
ри [8, с. 26].

2  На нашу думку, внаслідок погіршення прогнозу темпу 
зростання економіки Китаю (відповідно до липневого 
та жовтневого прогнозів МВФ очікується зростання 7,4 % 
у 2014 р. та 7,1 % у 2015 р.) також можна очікувати погіршення 
цінової кон’юнктури на товарних ринках, що залежать від попи-
ту з його боку [2, с. 3; 8, с. 184; 9, с. 188].
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торгівлі на поточний рахунок може бути неодно-
значним унаслідок ефектів доходу та заміщення. 
Так, у разі домінування ефекту доходу погіршення 
умов торгівлі викликає зменшення рахунку поточ-
них операцій платіжного балансу. За умови перева-
жання ж ефекту заміщення відбуватиметься поліп-
шення поточного рахунку. Хоча М. Обстфельд 
у подальшому отримав протилежний результат 
[6, c. 15–18]. Свого часу в роботі [7] Дж. Сакс 
пов’язував ефект Харбергера – Лаурсена – Мет-
цлера також із тривалістю дії шоку. На його думку, 
тільки тимчасовий позитивний шок умов торгівлі 
справлятиме додатний вплив на поточний рахунок 
платіжного балансу та реальний дохід країни 
[7, с. 230–231]. У науковій літературі відзначають 
також важливість характеру очікувань споживачів 
щодо майбутніх шоків та виду трансмісійного ка-
налу [3, с. 16–17]. Що стосується підтвердження 
цієї гіпотези для України, то в рамках дослідження 
факторів динаміки поточного рахунку платіжного 
балансу України емпіричним шляхом встановле-
но, що «довгостроковий ефект шоку на торговий 
баланс залишається додатним, що підтверджує 
гіпотезу Харбергера – Лаурсена – Метцлера, а та-
кож той факт, що вплив умов торгівлі на торговий 
баланс в Україні в основному відбувається через 
канал доходу, а не канал заміщення» [1, с. 35].

Невирішені частини проблеми

Враховуючи той факт, що шоки умов торгівлі 
впливають на темп зростання країни та її дохід 
через рахунок поточних операцій платіжного 
балансу в контексті зовнішньої стійкості економі-
ки України, доцільно розглянути також вплив 
зазначених шоків і на стан поточного рахунку. 
Особливо це актуально у зв’язку з тим, що одним 
з основних критеріїв зовнішньої нестійкості вва-
жається поєднання значного дефіциту поточного 
рахунку, зростання реального валютного курсу 
та втрати конкурентоспроможності країни, 
що зрештою призводить до падіння її доходів, 
а відтак і до зменшення темпів економічного 
зростання [4, с. 5].

Таким чином, метою цього дослідження 
є емпіричний аналіз впливу позитивних шоків умов 
торгівлі (перманентних і тимчасових) та волатиль-
ності індексів умов торгівлі на темпи зростання 
рахунку поточних операцій платіжного балансу 
та валового внутрішнього продукту в Україні.

Основні результати дослідження

У цьому дослідженні показниками, що найкра-
ще підходять для аналізу зовнішньоторговельних 

тенденцій та характеризують виграш або втра-
ту країни в результаті зміни ціни або кількості 
товарів, що експортуються та імпортуються, 
у поточному періоді в порівнянні з базисним, 
є кількісний та ціновий індекси умов торгівлі. 
Відокремлення перманентної та тимчасової 
складових цих індексів здійснювалося за допо-
могою фільтра Ходріка – Прескотта. При цьому 
всі змінні, використані в дослідженні, попе-
редньо були сезонно скориговані.

Для визначення впливу волатильності індексів 
умов торгівлі на темпи зростання поточного рахунку 
та валового внутрішнього продукту мірою волатиль-
ності цих індексів є умовна міра мінливості, отрима-
на на основі застосування моделі GARCH (1,1). При 
цьому близькість до одиниці суми ARCH та GARCH 
коефіцієнтів у цій моделі засвідчила також і достат-
ню стійкість шоків волатильності.

Результати перевірки наявності одиничного 
кореня за допомогою розширеного критерію 
Дікі – Фуллера засвідчили стаціонарність (інтегро-
ваність нульового порядку) майже всіх змінних, 
крім темпу зростання валового внутрішнього про-
дукту у відсотках та волатильностей цінового 
і кількісного індексів умов торгівлі, які є інтегрова-
ними першого порядку. Подальший аналіз причин-
но-наслідкового зв’язку за Гренджером вказав 
на те, що ціновий та кількісний індекси умов тор-
гівлі, перманентна складова цінового індексу 
та тимчасова складова кількісного індексу умов 
торгівлі сприяють поясненню приросту валового 
внутрішнього продукту з лагом 1, а перманентна 
складова кількісного індексу умов торгівлі – 
з лагом 3. Водночас тимчасовий компонент ціново-
го індексу умов торгівлі та прирости волатильнос-
тей цінового та кількісного індексів умов торгівлі 
не сприяють прогнозуванню приросту валового 
внутрішнього продукту, тому в подальшому 
ці змінні було виключено з розгляду.

Таким чином, у процесі дослідження залежно 
від використовуваного індексу умов торгівлі було 
побудовано п’ять векторних моделей авторегресії, 
ендогенними змінними в яких виступили темп 
зростання рахунку поточних операцій платіжного 
балансу у відсотках, приріст темпу зростання (змі-
на обсягу) валового внутрішнього продукту у від-
сотках, кількісний та ціновий індекси умов торгів-
лі, перманентна та тимчасова складові відповідних 
індексів та перманентний компонент цінового 
індексу умов торгівлі 3. Кількість лагових змінних 
визначалася відповідно до значень інформаційних 
критеріїв Акайке, Шварца та Ханнана – Квіна. 

3  У дослідженні використано щоквартальні дані Держ-
комстату України з першого кварталу 2002 р. по четвертий квар-
тал 2013 р.
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Коментуючи отримані результати, зазначимо, 
що в результаті шоку кількісного індексу умов 
торгівлі відбувається миттєве зростання як темпу 
зростання поточного рахунку, так і приросту  
темпу зростання ВВП, що нівелюється після  
7-го кварталу (рис. 1). 

Варіація зміни темпу зростання валового вну-
трішнього продукту в основному зумовлюється 
його власними змінами (близько 98 % у першому 
періоді та близько 73 %, починаючи вже з третьо-
го періоду), а коливання темпу росту поточного 
рахунку – від майже 1 % в першому кварталі 
до близько 9 % у подальших. При цьому кількіс-
ний індекс умов торгівлі пояснює близько 17 % 
волатильності приросту темпу зростання валово-
го внутрішнього продукту, починаючи з четверто-
го кварталу.

Водночас шок цінового індексу умов торгівлі 
призводить до падіння темпу зростання поточно-
го рахунку та ВВП та їх стабілізації після  
7-го кварталу. Проте слід зауважити, що ціновий 
індекс умов торгівлі пояснює лише близько 4 % 

коливання приросту темпу зростання ВВП, почи-
наючи з 3-го кварталу.

Шок у перманентній компоненті цінового 
індексу викликає падіння темпу зростання рахун-
ку поточних операцій та приросту темпу зростан-
ня валового внутрішнього продукту та їх стабілі-

зацію відповідно після 6-го та 24-го кварталу. 
Варіація приросту темпу зростання валового вну-
трішнього продукту в моделі, що враховує вплив 
перманентної складової цінового індексу умов 
торгівлі, пояснюється в основному власними 
коливаннями. Вплив цінового індексу умов тор-
гівлі в цьому випадку взагалі несуттєвий.

Вплив шоку тимчасової складової кількісно-
го індексу умов торгівлі призводить до незначних 
змін досліджуваних показників. Так, у резуль-
таті дії шоку спостерігається поступове підви-
щення як темпу зростання поточного рахунку, 
так і приросту темпу зростання ВВП, починаю-
чи з 1-го кварталу, та падіння – з 2-го. Стабілі-
зація показників відбувається після 7-го кварта-
лу (рис. 2).

Рис. 1. Функції реакції темпу зростання рахунку поточних операцій платіжного балансу (змінна ca_pc_sa)  
та приросту темпу зростання (зміни обсягу) валового внутрішнього продукту (змінна d_gdp_change_sa) на імпульс  

у кількісному індексі умов торгівлі (змінна tot_quantity_sa)

Рис. 2. Функції реакції темпу зростання рахунку поточних операцій платіжного балансу (змінна ca_pc_sa)  
та приросту темпу зростання (зміни обсягу) валового внутрішнього продукту (змінна d_gdp_change_sa) на імпульс  

у тимчасовій складовій кількісного індексу умов торгівлі (змінна tot_quantity_temp_sa)
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У моделі з урахуванням тимчасової складо-
вої кількісного індексу умов торгівлі варіатив-
ність приросту темпу зростання валового вну-
трішнього продукту зумовлена в основному 
власними змінами та коливаннями темпу 
зростання поточного рахунку. Значимість тим-
часової складової кількісного індексу умов 
торгівлі не перевищує 4 %.

Дія перманентного шоку кількісного індек-
су умов торгівлі характеризується збільшен-
ням темпу зростання рахунку поточних опера-
цій та зменшенням приросту темпу зростання 
ВВП, їх подальшим коливанням і стабіліза-
цією після 24-го кварталу. Варіативність при-
росту темпу зростання валового внутрішнього 
продукту в цьому випадку зумовлена власни-
ми змінами та коливаннями темпу приросту 
рахунку поточних операцій. При цьому значи-
мість цих факторів становить відповідно 41 % 
та 57–58 %. 

У контексті цього дослідження актуальним 
є також як показник, що характеризує виграш 
або втрату країни в результаті зміни ціни 
на товари, що експортуються та імпортуються, 
використати індекс умов торгівлі, що розрахо-
вується як співвідношення дефляторів екс-
портних та імпортних цін. Волатильність цього 
індексу, як і для попередньо використовуваних 
індексів, було визначено на основі стаціонар-
ної моделі GARCH (1,1). Для дослідження 
впливу цього індексу та його волатильності 
на темпи зростання ВВП та поточного рахун-
ку платіжного балансу України та з метою 
перевірки робастності отриманих результатів 
було побудовано чотири векторні моделі авто-
регресії.

Коментуючи результати моделювання 
впливу шоків волатильності індексу умов 

торгівлі на темпи зростання поточного рахун-
ку та валового внутрішнього продукту, відзна-
чимо, що в разі позитивного шоку волатильно-
сті індексу умов торгівлі відбувається миттєве 
погіршення як темпу зростання ВВП, так і ста-
ну поточного рахунку з їх подальшим покра-
щенням після 2-го кварталу, що нівелюється 
протягом 2 років (рис. 3). При цьому волатиль-
ність індексу умов торгівлі пояснює близько 
4 % варіативності ВВП України.

Дослідження впливу перманентної та тим-
часової компонент цього індексу умов торгів-
лі показало, що ефект Харбергера – Лаурсе-
на – Метцлера в Україні простежується лише 
для тимчасової компоненти індексу, про що 
свідчать функції реакції темпу зростання ВВП 
та поточного рахунку (рис. 4).

Водночас перманентний позитивний шок 
умов торгівлі призводить до пришвидшення 
темпу зростання ВВП та погіршення стану 
поточного рахунку з другого кварталу після 
його миттєвого зростання.

Порівнюючи результати дослідження зі 
схожими, отриманими для Польщі, зазначимо 
наявність відмінних тенденцій у поведінці 
розглядуваних змінних у відповідь на дію 
шоку умов торгівлі. Зокрема, перманентне по-
ліпшення умов торгівлі в Польщі викликає 
зростання валового внутрішнього продукту 
протягом першого кварталу та його стабіліза-
цію після 20-го та погіршення стану поточно-
го рахунку з поступовим відновленням після 
12-го кварталу. Водночас тимчасове покра-
щення умов торгівлі провокує миттєве збіль-
шення ВВП та його стабілізацію після 
12-го кварталу та погіршення поточного ра-
хунку з поступовою стабілізацією після 
20-го кварталу [5, с. 138–139].

Рис. 3. Функції реакції темпів зростання рахунку поточних операцій платіжного балансу (змінна ca_pc_sa)  
та валового внутрішнього продукту (змінна gdp_change_sa) на імпульс у волатильності індексу умов торгівлі 

(змінна tot_garch)
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Висновки та пропозиції  
щодо подальших досліджень

Аналізуючи та узагальнюючи результати 
моделювання, слід зазначити, що ефект Хар-
бергера – Лаурсена – Метцлера справджується 
в Україні лише за результатами моделі із враху-
ванням кількісного індексу умов торгівлі, його 
тимчасової компоненти та тимчасової компо-
ненти індексу умов торгівлі, розрахованого 
на основі дефляторів експортних та імпортних 
цін. Це певною мірою підтверджує висновок 
Дж. Сакса про справедливість гіпотези Харбер-
гера – Лаурсена – Метцлера в разі дії шоку 
тимчасового характеру. У контексті аналізу 

результатів декомпозиції дисперсії похибки 
прогнозу приросту темпу зростання валового 
внутрішнього продукту в Україні зазначимо, 
що помітний вплив на його варіативність здійс-
нює лише кількісний індекс умов торгівлі. 
І, насамкінець, трактуючи отримані результати 
з позицій економічної політики, варто наголо-
сити, що основними витоками зростання вало-
вого внутрішнього продукту в контексті зов-
нішньої стійкості мають бути посилення 
конкурентних позицій українських експорте-
рів, прискорення імпортозаміщення (особливо 
це стосується товарів інвестиційного імпорту) 
та налагодження нових ринків збуту вітчизня-
них товарів.
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О. Bazhenova

MODELLING OF TERMS OF TRADE SHOCKS IMPACT 
ON ECONOMIC GROWTH IN UKRAINE

This article explores the impact of permanent and temporary positive terms of trade shocks and volatility 
of terms of trade indices on the growth rate of GDP and the current account balance in Ukraine. It was 
determined that Harberger – Laursen – Metzler effect is true in Ukraine based on the results of the model 
with the quantitative terms of trade index, its temporal component and on the model with temporal component 
of the terms of trade index based on export and import prices deflator. It was proved that a marked influence 
on the variation of growth rate of GDP growth in Ukraine provides a quantitative index of terms of trade. 

Keywords: terms of trade shocks, economic growth, current account, Harberger – Laursen – Metzler 
effect, external sustainability of the economy.
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Буй Т. Г., Гаврилів І. Я.

РОЗВИтОК ЕлЕКтРОННОї КОМЕРцІї яК ІНстРУМЕНт  
пІДВИщЕННя КОНКУРЕНтОспРОМОжНОстІ  

УКРАїНсьКИх КОМпАНІй

У статті розкрито особливості та переваги електронної комерції в порівнянні з традиційними 
видами бізнесу, проаналізовано стан та динаміку розвитку електронної комерції в Україні, здійсне-
но оцінку законодавчої бази функціонування електронної комерції та запропоновано заходи щодо 
її вдосконалення. За допомогою методу експертних оцінок визначено фактори конкурентоспро-
можності компаній, що займаються електронним бізнесом.

Ключові слова: електронна комерція, електронний бізнес, цифрові технології, електронний під-
пис, конкурентоспроможність, інтернет-магазин, інтернет-торгівля.

Вступ та постановка проблеми

Для сучасного бізнесу інформаційної епохи 
характерним є постійне зростання можливостей, 
що, своєю чергою, спричиняє покращення яко-
сті товарів та послуг і, як наслідок, зростання 
конкуренції в глобальних масштабах. Здійсню-
ється постійна модернізація бізнес-процесів, 
змінюються способи організації бізнесу та 

запроваджуються системи автоматизації. У про-
цесі стрімкого розвитку інформаційних техноло-
гій значними темпами зростають обсяги мереже-
вої економіки. Сьогодні електронна комерція 
стала не тільки одним з основних напрямів в еко-
номіці, але й невід’ємною частиною економічної 
і соціальної діяльності людей. 

Електронна комерція в Україні протягом 
останніх років демонструє значні обсяги 
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